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A New Keynesian Model with
Endogenous Growth: An Implication to
the New Keynesian Phillips Curve
岡　田　敏　裕 　
This paper develops a New Keynesian model extended to include an
endogenous knowledge production as modeled by Romer (1990). Di®erent
from conventional New Keynesian models, it shows that the in°ation
equation has not only a forward-looking term (in°ation expected to
prevail in the next period) but also a backward-looking term. The
backward-looking term appears in the equation because it re°ects the



































¼t = ÀaEt [¼t+1] + vbfmct (1)
¼t はｔ期のインフレ率、E は期待値オペレーター、fmct は実質限界費用の定常


































2) Mankiw and Reiss (2002) におけるバックワード・ルッキング要素は、過去に抱いた今期の
インフレと生産の成長率に対する期待となっている。
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; Á > 1 (2)
ここで、Aは中間財数（the number of blueprints：生産のための設計図の数)








































格を設定できるとする（0 < 1¡½ < 1）。ただし、どの企業が価格設定を出来る
かはランダムであるとする。残りの ½の割合の中間財企業は価格を一期前に据




中間財企業 は ¸ ユニットの最終財を使用し新製品の生産方法（blueprint：
生産のための設計図）を生みだすとする。現存する製品（設計図）は次期にお













と仮定する。また、G は外生変数で、Gt+1=Gt = 1+ gG;t とする。gG;t は確
率変数とする。本稿における不確実性は Gと後述する貨幣（M）に起因する。
(3)式で示される需要曲線に直面する価格設定可能な中間財企業 j は、以下


















経済学論究第 65 巻第 3 号
ただし、Qt;t+l は割引要因を示し、 Qt;t+l ´
lQ
j=1
(1 + rt+j ¡ ±) for l ¸ 1 、




































































































































MC が企業を通じて同一であるので ¦t も企業を通じて同一になる（¦t(j) =
¦t）。また、P ¤t (j)も企業ｊを通じて等しくなる（P ¤t (j) = P ¤t ）。
中間財企業は家計から借り入れをし、Ｒ＆Ｄ投資を行い新製品開発を行う。
すでに仮定したように中間財企業 j は ¸j ユニットの最終財を使用して新製品
の blueprintを生産する。¸j は以下のような形を取ると仮定する。
¸t(= ¸j) = dG
¡¯
t ; d > 0 (16)
d は scaling パラメーターである。(16)式は、一般的技術レベル G がＲ＆Ｄ
コストに影響を与えることを仮定している。その影響は正かもしれないし負か









Qt+1¸t = ¦t+1 (17)
Qt+1 はＲ＆Ｄのための借入金に対するグロス金利である（企業はｔ 期にＲ
＆Ｄための借り入れをし、ｔ+ 1期に家計に返済する）。
企業は一単位の A（つまり、中間財の設計図）を生産するために ¸の R&D
投資を必要とするので、(16)式から Aの動きを記述する式は、
At ¡At¡1 = 1
d
G¯t RDt ¡ (1¡ Ã)At¡1 (18)
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と表せる。 ここで、1¡Ã は中間財企業の生存確率を示す。言い換えると、Ã
は技術 At の obsolesecence rateを示している。
3 家計











]; D < 0
s.t.
PtCt;i =Mt¡1;i + (gt ¡ 1)Mt¡1; (19)
Ct;i +Kt+1;i ¡ (1¡ ±)Kt;i + Mt;i
Pt
+Bt;i






¡ : 割引要因 (a dicount factor)、
Ni : 家計 i に属する人数 (成長率は外生ま的に n とする)、
Ci : 家計 i の消費、
Hi : 家計 i の労働投入量、
D : D ´ Â ln(1¡hi)
hi
、Â(> 0)は余暇に対する選好パラメーターで、家計 i
に属する労働者は時点 t において h 単位の労働を確率 Ht;i=Nt;i
hi
で提供す
る契約を企業と結ぶ（詳細については Hansen (1986)の indivisible-labor
モデルやMcCandless (Ch.6, 2008)を参照）、
Ki : 家計 i の資本ストック、













Mt¡1 : ｔ－１期の貨幣ストック（一家計あたりの money transfer)、
gM;t :貨幣ストックのグロス成長率（Mt = gM;tMt¡1）とし、gM;t は
確率変数、
¥t;i : 家計 i の中間財企業株式の保有による損益。






上記の制約式には表れていない。 なお、中間財企業の所有者として家計 i に
は企業価値の増減が時間を通じて生じる。3) この損益は ¥t;i で表されている。
N0 を N0 = 1と標準化すると、Lagrangian は以下のように設定される。
L = max




¡t(1 + n)t[ln ct;i +Dht;i



















3) もしある中間財企業が時点 t + 1 期にまだ市場に残っているのであれば、その中間財企業の企
業価値の変化は ¦t+1 ¡¦t と表され、もし製品が時代遅れ（obsolete）になり市場から退出す
ればその中間財企業の企業価値の変化は ¡¦t となる。
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ただし、¹1;t;i と ¹1;t;i は Lagrange multiplier を示し、ct;i = Ct;i=Nt;i; ht;i =





























(1 + n) kt+1 +
mt
Pt




t-1期以前に生産した企業は 1¡ ½確率で t期に価格を再設定できる。以上の
設定より次のことが言える：
1. At¡1 ¡ÃAt¡2：t-1期に blueprintを生産し、ｔ期に新たに中間財市場
に（価格を設定して）参入する企業数、






























































exp((1¡ Á)ept) = ½ÃP (1¡Á) exp((1¡ Á)ept¡1)
+(A exp(eat¡1)¡ ½ÃA exp(eat¡2))(P ¤)1¡Á exp((1¡ Á)ep¤t ): (28)
と書ける。ただし、
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ept = lnPt ¡ lnP ;eat = lnAt ¡ lnA;















exp((1¡ Á)ept) = ½Ã exp((1¡ Á)ept¡1)
+ exp(eat¡1 + (1¡ Á)ep¤t )¡ ½Ã exp(eat¡2 + (1¡ Á)ep¤t )
となる。定式を定常状態近傍で一次線形近似し、ept に関して解くと以下の式
が得られる。
ept ¼ ½Ãept¡1 + 1
1¡ Á (eat¡1 ¡ ½Ãeat¡2) + (1¡ ½Ã)ep¤t : (29)
インフレ式を得るために以下では ep¤t について見ていく。

































(Rt+j ¡ ±) =
lQ
j=1
¡¡1 = ¡¡l と
なる。




24 1¡ eqt;t+l + Áept+l







ただし、eqt+l ´ ln(Qt;t+l)¡ ln(Q) で eyt+l ´ ln(Yt)¡ ln(Y )である。なお、上




























241¡ eqt;t+l + (1 + Á)ept+l ¡ Áep¤t + eyt+l




























241¡ eqt;t+l + (1 + Á)ept+l ¡ Áep¤t + eyt+l
+(1¡ µ) ewt+l ¡ eGt+l + µert+1
35 (33)
となる。
(31)式と (33)式を使用し (30)式を書き換え、ep¤t について解くと以下の式
が得られる。








l hept+l + (1¡ µ) ewt+l ¡ eGt+l + µert+1i
(29)式に上式を ep¤t に関して代入すると、ept は
ept = ½Ãept¡1 + 1






























































hept + (1¡ µ) ewt ¡ eGt + µerti
この式を整理すると、以下の式が得られる。
ept ¡ ept¡1 = 1
½Ã
Et[ept+1 ¡ ept] + (1¡ ½Ã)  ¡¡½Ã¡ 
½Ã
h





(eat¡1 ¡ ½Ãeat¡2)¡ Ã½
¡
(eat ¡ ½Ãeat¡1) (37)



















(eat¡1 ¡ ½Ãeat¡2)¡ Ã½
¡
(eat ¡ ½Ãeat¡1) (38)
と表せる。ただし、¼t はインフレ率、fmct = lnMCt ¡ lnMC である。
(38) 式は本稿のモデルにおけるフィリップス曲線を示し、通常のニューケイ
ンジアンのフィリップス曲線と比較すると、バックワードルッキング項である
(eat¡1 ¡ ½Ãeat¡2)が含まれている。(18)式によると、この項は過去の R&D投
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